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Abstract
compades are dif6cult to obtain banl losnr in largc amou s can obtain Public
frrnds by s€lling bonds. Bccaus€ tha rclationship is dircctly int€rtwincd with public
investors, the loan amount can bc lrrger with a chcoper interest rate than bank
loans. For the irveslor, investing in bonds relarively more than ihe profil
Suarante€ 6tock. Bond investors from incorn€ levels cr. b€ calculated relstively
trom awal.Obligasi generally providc a fixcd inlerest mte for six th€ first mooth.
Usurlly, in order to altracl invcstor int .cs!, fixcd rat€ bonds ar€ set highct lhan
thc bond launched on tinc dcposiroJita idrrcst mtas move dowo, theo lhc isstlrr
(corporatc bonds) rvill suffer a loss. Howcvcr, if lhe boods ar. sold at thc intcrcst
rate moves up, ir could bc thai thc cff.ct was not offcr€d itrvestors rEccivcd.
For thc investor risks losing thc possibility of falling bond Fices and bond
investrneot opportunitics outsidc if at that dmc thc intcr€st rat€ more highcr than
tbe hterest mt€ bonds. Issuance of bond6, in paniculat, is much Dore difficult
thrn stocks b€cause bond issucrs should considcr carcfr ly the movemcnt of
interest rates. For investors who are aclively conducting transactions, lhe
instrum.nt can also bring in rrvcnue bonds in the fo.m of capital gains The
bondholdcn havc the right to claim prcccdancc ovc. shar€holdcrs,
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PENDAHULUAN
hda dcwasa ini tcrscdi! bcrnrctm-macsm t'.ndrft pcngelolaan &na yang
tcrsadra dan ditaf,,artatr kcpada masyaratat. Sudah banyak beon* insfumcn
l,^Lt4t r4'u:kr.* W+.:
p€nanaman modal yatrg di lawarkan baik dari yang konv€nsional sampai yang
rercanggih. Cara ya.g paliDg tradisional yang scring digunakan masyarakat untuk
menanamkan dana yakni dengan menyimpan dana ya.g dimiliki di tumah. Sclain
itu, lahan invcslasi yang juga bcrsifal ko[vcnsional adalah mcmbcli tanah atau
membanSun rumah- Cukup bantak orang yang m€nempuh cara ini karena tlnSkal
k€udtungan yang lurnayan dan menjanjikan. Dimatra selama memiliki serifikat
atau minimal bukti k€pemiliksn yang sah, maka rumah dan tanah daPat ditatalan
menjadi invesosi yang cukup aman lerukma di kota-kola besar d€ngan lingkat
FrkcmbanSannya pmbangunatr dan gcnumbuhan .konomi yang sangal sangat
pcsat sctiap tahunnya.
Cara inveslasi lainnya ysng juga bersifat konvesional yanS dapat
digunakan masyaralai adalah dengan membeli membeli emas terutama dengan
melalokan investasi pada emas batangan. Melakukan investa$i d€ngan csra ini
r€latif cukup anan, keodati tidak lcrjamin akan mengunongkan, Hal ini
dis€babkan kor.na fluktuasi harga emas yang tidak seberapa. Dilatrkan 'lElatif
cukup aman" karena tingkat keamsnatnya sanBrt ditenhrkan oleh jumlah &n cara
untuk m€nyimpan. Bila jumlah enas yang dimiliki terlalu banyak maka akan
nerepo&an drlam nelakukan (cara) p€nyimPanahnya-
lahan inlcshsi yang lebih canggih yakni pasar uang. K€giatan invcstasi di
pasar uang dapat dilakukan melalui bebelapa cara, aatara lain deposito banl dan
valuk asing. Deposito m€rupakan cara investasi yang relarif lebih aman dan lebih
mcnguntungkan dibanding dengan lahaniahan inv€stasi yang dii€laskan di at:s,
kccuali bank[ya baogkrut. Deposilo o.ngandung pcrubahan bunga (volality) yang
rEndab. Kondisi demikian ncnjadikan deposito di satu sisi memiliti risiko
keuadgan b€rskals kecil. Uang yang hilang atau rusak di tatrggung oleh pihak
Pilihan lain untuk melakukan investasi di pasar uang ialsh membeli uang
asing (lalota asing-valas). cara ini dinilai cukup aman dan cukup mcnguntungkan
juga. Scbab kurs vrlfia asing khususnya di ncgara naju pada dasamya stabil oleh
kareoa koDdisi pcrekotromian metrka yaog maotaP dan c€nderung meohgla(.
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Kendati demikifi risiko m€rogi juga telrp .ds. Sebab deo8an kurs valuta asing
deprt srja .rjlok akibat tingkat kclcrganongannya prda ckonomi global.
cara investasi yang paling canggih ialah mcmbcli efck atau surat kiratga
di pa$r modal. Pera pcmodrl bisr mcmbcli saham (bukti pcnycnaan modal pada
pcrusahaan), obligasi (bukti piutang kepada F usaharn), dan bc rsgai dcdvari
(rurunsn) drri saham dao obliga.ri scpcd obliglsi konv€Ni (comvcdblc bond.s-
CB), warranr, dan scbagainyr.
Ecnnvcstusr dalnm benruk snham ntcnjinjikan rrnglrr kcuntunsrn ynng
\ao8at rir!!i. Sungguhpun dcmikiao ormS kcrap lupa bahwa invcstasi dalam
$ham juga b€risito san8at tin8Si, s€tinggi kcunnrngan atau Sain yan8 bisa dinih.
Dalam prakt.k bcrinvcsrasi tcrdapat s.m.c.m alsioma : l-ow risl, lrw
.ENm, High rist, Higb profit. Invcstasi berisiko .fidah biasanya lidak banyak
mcfirbcrikaD keuotur8ao, scdatrglatr iovestasi bcrisiko tinggi umuElya
frcmbcrikrn tingkat pcnghalilan yang sangil tinggi. Pcmilik dana tingg.l ncmilih
mau mcnanarnkan uanSnye psdr lshan inves!.si bcrisiko rcodah, scdang, arau
ringgi dcngan bcrbagai kons€kuensinya.
Khusus untuk su.al bcrlarga obligasi tidak sepopuler saham, ret pi sangat
bermaolaat bagi F usahas! yadg mcmbutuhLtr darn dan invcstor- Pcnrsahaan
yang sulit mandapatkan dana pinjaman bank dalam jumlah bc.srr bisa mcnpcmlch
d.ns drsyslakat lcwat peojualao obligasi. Ki&na hubutgaD yang latrgsuag
diialin dengan masyarakd pcmodal, mska junfth pinjrman bi$ lcbih bcsit
dengan tingkat bunge yang lcbih mur'h dibandin8 krcdit banl.
Bagi penodal investrsi dalam obligrsi rclatif l€bih mcnjmin kcuntun8an
dibanding saham. Pcrubahan harga sahrm urnumnya berlangsong jauh lebih ccpal
deoga! 0uhuasi yang kcrap sangat tajam. scdanglan tingkat Fndapalrn pemodal
&d obliSssi r€latif sudrh bka dipcriitungkan dsri a1r,61.
ObliS.si umumoya membcrikan bun8l Glrp sehma emm bulatr pertama.
Biasanya,un$k ncnarik minal Fmodal, bunga letap obligasi ditelapkan lcbih
tinggi dibanding dcpoeito.
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PERMASALAHAN
Dari unirn diat s daprt diketahui bahwa instrumcn invcshii dalam sural
bcrharga m€mpunyd prosfek yang ssngat baik mcskipun nrcngandung resiko
yang s3ngd riogg;ykr',',*,,yu oblignsi terasa lebih tnemiklt lpabila halcLir
kirakreristiknyr surgguh dipahani.
Karcna iN pcnnasalahao yang diangkat sdalah :
l. Ap! scb€namF obligari itu, siaF yatrg mcoc.bi*annya, siapa yang
m€mbelinya dan m€trgapa ber6cdia uanrk ncmbcli ?
2. Ada bcrapa macam obligasi yanS bisa dit€rbilkan ?
3- &a keuntugan dsn terugian &n bagaimana kaitan obliga$i dcngan
tingkal suku bunga ?
PEMBAIIASAN
L Apa obligasi seb€mrnya obliSasi itu, siapa yang mcnerbitttnnya, siapa
yang memb€linya dan mengapa bqsadia untuk ncmbeli?
ro{"rrun'a 
rau,a. p"Au lipahani hah$a .lewtrsa ini. sahxm (lan obligisi
merupakrn rnsrrumcn yang mendomrnasi passr modal ai nranapu,,llbalanr
lingkurg r pasir modal itu puk. obliSasi seringkali disebul sebagni scrrior
securitiesYiar ini bukxn karena obligasi lebih tua diri lrham. melainkan
kartna bungr oblig.rsi harus lebih dahulu diblvnr sebclunr issucr (pihrk
yans ncncrbirkln obligasi) m.nrbagi devidtn kcpailn perncgang srhanl
Io3'etain 
irL, ;ik" i,.ucr mcnga'ami pxrlr(. para Pemes. ns obligiisi mempunvai
bak klaim lebih dahllu lerhadap segah sesualu yang di iliki oleh issuer'
'"1i"'a,.*tun alasatr-rlasan tersebut obligasi seridg diaflik.rn scbagai
pemyitrrn renuhs mcngcnJi \uJtu ulrrrg.
Kr,gri ,u.nr urang. oblrg.rsi iru ridak hisa diterbirknn dan dinliliki
olch scrrbarang u.ung'.''btr;g""i hrnya bisr dircrbitkan olch sualu yrnS
hlrbadan hukum publik. sepeni negattpemerinrxh dan pemerinrah drerah.
dan badan usahas$ast.r, perusrh,rarr industri dan bank
Disisi lain tcrdapat pihak yang membeli obliggsi, dan yang bia$nya
nembcli rdalah perusanaan-perus.naan a"na pen"t#b""g., -".n"r,
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obligasi soscorang/hrdan rsaha lcdcnlu rtlenjndi pcrncgang/pcnrilil( obligosi.
Pihak ini sering dis.but Krcditor.
Dengrn d(mrtr.rn. oblrgr\i o.rprt pul.r drdennr\rkJn berdJidrk.rn duh
pelldekatan. Dilih,rtdari pihak per)erbit (issuei ohligr{i rdalrh hnda
,npnrini,nrkrn ,un8 drng!n jrn!lr wdktu t, rtr,nt,' hiN!,nu lthih (rrri s!t,,
tabjra. ScmcnLaru dafi sisi pcfirboli. qbiigrl)i jdirl{hllrliltliljiluA_rilq8-irlil,!
hcbrn/rrn!8ungr'n f 
'hzl n!n.rh,t,'\{tr r I
Sebarui sur t ulang. oblilrsr mcmbcri kcwajiban mcmbayar kcpad!
issuer. Penrbryaran oblig,rsi dil.*ukan dengan herbrgii micim cara, anlira
lain d.nran 
'n!nycbulkan trnggal waltu tcrlcnlu lw,rktu intuh tempol.
dcngrn ans\oran ruiap rahLrn dan denANn.*, r,,rrr,".r'lininy" pcmi,rj,,n
(rssuer) men)ediakan sejomlah urng lenenlr un(uk pcmb.ryrran bunga dan
pehrnasan pinJamrn pokoknyn sckrla-!Lrs
n. Adabcraprrnacamobligasi yangbisadit€rbittan
Drlam dunis pssar usng dan pssar modd dikcnsl b!ny* ml.!m
obligasi yang bi6a ditcrtilkan. Unhrk ncngcnal macam-macam obligasi
yatrg bisa ditc.biitt! s.rera lcbih lcngkap bcrilui itri dibuat pcogclompokan
bcrd$arkan sudut pandang tcrtcntu.
l. Dari seSi bsuer dilenal sekurang-kursngnys tiga jcnis obliSasi.
a) Obligasi Pcrncrinrah hsat (govcrmcnt bonds)
Psda daramya,pcnerintrh pusat menjual obligasi alau
mcminjam ualg dari wargrnya unluk mcmbiayai Pcmbangunan
Jangf,a panjanS.
Eiasany{ obligrsi }ang 
'lilurbirkor oleh 
pernerirrtah pusal i1u
srngn{ (lilninari rnr{yar|tNl. Ahsrnnya, p€nema, obligasi itu
dianggap amin.uang yang dipakli untul lrEmbcli obligasi tak
mungkin raib,scjauh pcmcrintah itu ma.sih b€rlangsung.
Obligasi pcmcrinrah pusat juga b€rsifat likuid, adnya sctiap
saat kcditor mcmbutuhkan uaog, ia dapat mcnukarkrn obligasinya
AdLat'44..kLd-0ll+r
dcngan uang. Seiain itu pemerintah satrggup membayai bunga
dcngan tbgkat bunga yang bcrvariari.
b) Oblig,asi Pderintah Dacroh (n micipal bonds)
Pernc'intah dacrah menerbilkan obligasi untuk n€mbiayai
p€mbangunan fasilita.s-failitas yang dibutuhkan oleh masy"Iakal di
daerah Di Ancrika Scrifat obligasi jenis ini sangel diminati olch
pcmodal. Alasannya ia mempunyar sifat yarg sama dcogan obligr$i
pemerintah pusat, dan b€ba6 pajat, tidal dipungut pajak atas
bunganya.
c) ObliSasi Pcrusshaan (coiporrtc bond6)
Tuju.nnya antara lain untuk mengcmbangkar dan mcmFrluas
usaha termr3ul memwst peralrtan/mcsin-mesin dan membiayai
pdgeluann rutin laimyr.
2. Ditinjiu dari cara peralihannya obligrsi dspet ditelompokar atas
duajenis yakni, :
s) Obligasi atas odjuk (bedlr bond)
Irmbar'n obligasi ata! oojuk mcmpunyai s.junlah ciri antara
lein: kcnas scnifikat di buar dari bahao beilealilrs tingai, tal
ntcmuat nama pemilik/pcmc8ttrgny4 selalu lst€ra scjut ah kupon
bunga dengan tanggal jatuh tempo (biasmys enaln bulan sekali) dan
suatu tinSkir suku bungs. S€tiap kali jetub t mpo s€p€ru terEltat
psda srlah setu kupon tiba, Fmilik obligasi dapat mcngguntinS
kupon teisebut dan mcnSirimnya kc bank. Kemudian, pihak bank
wljib menghiftpun buoga dari issuct untul selanjutoya
mcnycrahktn lengsung riau mcmauklnnys tc rekening bankrya.
Dcngan kata lah, s€!i!p p€mega[8 obligasi mcmpcrolch
pcmbayara! bunga atru pinjrman pokok d.trgan cara
mengmjukin/ndnpcdihatlaD obligari yang dimilikioy| kepada
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Jika obligrsi tcrscbut hila[8 mrka pihal yatr8 kchilaDgaD i0r
trk mcmponyri hrk untuk m€mFmlch Fmbaysnn dln pclunesln.
Olch sebab itu untuk tcamanannya rabdilnye obligtsi ini disimprn
ps& suatu dcpodit bor di suatu tanl.
b) Obligs3i rt s nrmr (GgisdEtcd bond).
Mclibat rcsiko tidat amatr rlhir-alhL iri issuci caogar jararg
menerbitkan obliga.$i abi nrnjuk. Kini issu€r l€bih scring
tncnetbitkln obliSrsi nas ndna: ' tligrsr rta' rr.rm! .lJprt
dibcdalan atas liga bontuk. yairu obliSasi atls narn! unruk tokok
prnjtlman, oblignsi irtrs nrma untuk bun8a. dnn ohlignsi ir|:|s nrmtl
lDruk pokok pininruD d.rn bungn scknliaD
Pada obliSasi aras narna u tuk pokok piniaman
dic.rnlL'nrkan nrnn pc'nilik .hn dilckatkm k pon bun8a.
Sedangk.rn.ohligrsi :ras nama unruk hunga. nama pc'nilik ridak
diclntrmkan pada kcrtxs oblrgasi.mcl{inhan dicat{l rli pcrLrsahaan
issuer'lfiar ini dinraksudli.rn untuk memudahkan pengrrrman hun8n.
'Kc'ruilian bagi obligasr aras nama unruk pokok piniaman dafl
bunga sctrliSus. nama l^-'nilit( dicanturr pdr kc|'|$ obli8r$i
rcr:rpi kufbn bunga rrdrk. YrnS tcrjrdi disini, i$suer mcnc.tstkm
nafira pcrrcSang sahrm dan rnengirimkan sebuah cck un$k
m€odapatkan jun ah bungajita tanggal pcrhb8yaran iN ribr.
3. Dilihat drri jsngla wrktu Flunasanny!, ditcnal jcnis-jcnis oblig.si
sabagai bcrikur:
a) Obligrsi abrdi (antruity bood)
Adalah suao iurot-surat hutang y,rng tidrk mcncsnomkn hari
oln&i. T€opi h$ya Dcmbedlrtr buoga sccara tcilb lnaocrut.
b) ttrpeorl Not€s
Miip dcngan oblig$i 3brdi, notes jugr tidat mempuoyri jatuh
tcmF. schingga issucr tid* mempunyri kewrjibrn untuk
mcogcmbalika[ hutarg lcpad, FEiEgangnya. kccuali i$ucr
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t€$€but dilitui&si. Aka! tctopi selama bdop.nri issuer diwajibkatr
untuk m.mbayar bung! r€car. Friodik kcp{ds para pcncgsng
Rumus untuk menctapk.n harga no(€s ialdl
Bungs notc$ dal.m piah dibogi bunga pas8r dallm pers€n
c) Obligaai algsuran
Obligssi angsu.m
pesbayrramya dilatutrtr
@nenN.
adrlsh sustu luirt ot ng yang
secara aDgsurrn deLd janSta c,.ldu
4. Obligasi juSa drpat dikelonpokrn Has{It8n rsFl bunga.ya.
Dalaft Fr'Fkif itri,kitr mcngcnal bebcrsprjenis obligasi scbagei
b€rikut:
a) Obli$3i bunga (ioter$t bond)
Adahh su.at utatrg ya!8 diterbitkatr lsl€tra kurarynyr u.ng
tunai untuk rDcmb{yar bung!. Dcogatr dcmilian suaa ut!tr9 b.ru ini
oerupakan ganti dari buaSa yalg tidat dibdyar.
b) Obligasi dengan bunga tcr8p
Yaitu surat huang y8ng memberiksn bunge tctap yang dibayat
pada 6.tiap pcdodr t itcntu. Pcriodo bulga bila tiSa bulad dan cmd
bulaqbi.s.nyd enam bulsn: ( onroh ddr' obliglsi i.ni\ inr ldrllh
obligasi Jnsu Marga IV uh.rp II seri K yanS nrcmberikan bunga tclap
sebes lS persen pertahur dln dibay se(iap Lig! bulln. Kctika
saaa j&rh tcmpo tiba pokot pinjanen dibayrt kePida pen.geng
obligasi.
c) Obligasi tanpa bungr (zcro-coupon bon<ls)
Kolsrlu'lmi dtri obligasi ya.ng demitiaD adalab pemili* lidtk
mrmpcrol.h pembayaran bungs s€carl Friodik. Nmun,k€untungan
yang diFroleh dari pqnilitan obligasi yrng dcmikien adalah sclisih
ant rr nilai @! wrl(nr jaoh terpo ydtu s€bcsrr nild nomind dtn
hargs pcmbcliennya.
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d) Obligssi {teryan butrg! yanS dit ngguhkan
Adrlah surat uiang yeng pada beberrF lthun pcttrma tidtk
memberikan bung& Akan rehpi beberapa bhun kcmudratr
mcmbcrikan bu.ga ysng tinggi. Obligasi ini ditcrbiltan bagi invcstor
yang untul s€m€ntara itli mcmPunyai penghasilan ysng cukup.
Terapi.oleb kareoa sesuau hal lmisahya kaffia peDsiutrl
pencrinaannya berturang.
Haryi. sama dcnSan obligasi jenis int .dalah sunt tabungm
bqtullga (rcntc spaabricvcn) yrng dikcluartan koraFrja di ncgcri
Bcladda r uk trmbiayar rtncane pembangunan pentmaha.. Bungr
surd Iabungall id dibayar pada saa! p€lunasaD obliga6i dilttutan. Di
drlsrn bunganya rclah dipcrhi$ngkan pula p€mbayaran bunga atas
bunga, s€hingga jufi ahnya pada wak!'l obligasi diluasi dapal
m€ncapai dua kali lipat d,Ii jumlah s€mula.
e) Obligasi dengan bun8a y.ng vadabcl
Jenis obligrsi ini ditctbi*an undtt menghinddtetr kctugian
bagi para peDe8atr8 obligari krrcna terjadi tcnaitan tingkat bunga.
Makr obligasi itri didelinisiksn s€bagai surat utang deogao buga
yang nengituti tingkat bunga di plsar modal. Jika tingkst bunga di
pasar modal meningtat maka butrga lupon yang dibayerkan orur
meningkar.
O Dscount bonds
Obligasi ini di.misilao drn dital kepadr par. Pcnodal
deogan dicount unork waklu anentu l<elika tib& jrNh tempo
pcmcgang obligasi mr laPetkan jwtlsh noninel yang telcmhrm
dalam obligasi.
5. Peogetompoknn obliBasi juga dapat dibuat b€rdasarkatr
Jarnrffmnya.
Sctiap kali m€mbcli d.t nE trcg.ng obligasi, sclalu saja ada risilo
babwa pihak issucr t2k mampu mcngcmbalikan pinjanunnyt. Unntk
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rncnuqtp r€siko ierscbu! pihsl iisucr diisyrt-atlan uotuk mcmberilot
jrminrn. Jaminan terscbut rncrupakan suao uPaya untuk n€nc€gah
pcnutudatr d{ye beli obligasi, laEna dapat dipatai utrq* membayar
bunga dln pokok pinjamannya.
Bentuk obligari b€rda6arkan jarDimtrnya ini .dalrh :
aj oblislsi dcnsan sarrnsi (guaranLcd bonds)
Perusahun kceil alau yang ridak mempunyai harta yang cukuP
biasanya sulit untuk mcnjadi issuer. ScbaSai jalan leluamya
pdulrhan{erusahssn kccil inr bs'afilia3i dcogan pclusahrrn bc3rr
stau peosthaan ncgala, agat [rcmbcrikan jaminan t€ftadap
pcmbaysm poto& pinjama! bclcna hnginya. Deng& dcmitirtr
jika pcrosahsan t nebut lidsk mamPu rncmbqy'I bunga utltrg[ya'
mrkr pcrusahaan ysrg bcrridtf sebagai pcnjaDin ya4 alan
Incmbayar.
b) Obliga$i &ngatr j.minan altiva.
Dalam cmisi obtgasi jcnis ini, issus nclnbcri jaminen dengan
aktiva perurahannya,
c) Obligasi yang qFmin deDgtn rcsl dtatc (mortgagc boDds)
Jcnis ini dapat dib€iakan mcnjadi duai
l) MongaSe bond open end
Obltgasi ini memberi kernungkioar kepad! issucr untuk
menerbrtkan obligasi b€rikutnva dcngan .ia'ninan rcal esrtrle
yang $€belunrnya telah lne,rjadi i.rtnitan. Hrk Peqang
obligasi yang tcrdrhulu dan bcriku[rya teftadap jaminan' sama'
Artinya jika real €stete ysng nenjsdi jaoinan itu dilehtrg'
kcduanya mcmFrclch Fmbagiatr y&ng proPor6ional Ersnai nilai
obligasi yang dimilikinYa.
2) Mongigc bons closcd ctrd
Mcmpunysi hak yrtrg lcbih .inggi dari p.megang obligtsi
yang dite.titrn kemudian. Aninya, Fmegmg obliSasi yrng
diterbittan l€bih dahulu mempcroloh priorila.$ untuk rnodnpat
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pd$ayara!. Obligo6i jcni6 idi amat Eirip obliga6i dcngal
jrminin hipotik mcnurut sistcm hulum indorcsaa"
d) Obligali dclgan tlausul hipotik negatif.
Obligasi jcnis ini ncnunjukan bsh$,r selama pinjrman oblig.si
bcdalan, banng rrt bcrgcnk milik issue. ti&k dibebaoi oleh
hiporit. Hal itri E ropalatr syarat yarg engikat i*sucr unlul tidsk
mcmbc.ilan biatrg tidrl bcrgcrak io 6cbagei .8un.n t pada pihel
y.ng ketiga.
Ada lalangrn isst.I tcncntu bcranggapoo bahga pe.lindungsn
tlrtadrp pcnurunatr daya bcli pada pinjaman obligtsi dapri
ditorDFnsrsilan bila pada pinjanan obliSssi t rscbut diilat dcng.n
krusul €nus : obligrsi dcngsn klsusul cmas (8old bonds). Dalatn
hal ini pcmegrng obligssi berhrk utrslk dcroiita pcobayarao bulga
dalsm bcntuk cmas rieu sejumlah uang yang srma nildny! dcn83n
cma!. Hal ini tcrjadi bila dikclahui behs,a nilai uang pada sart
pcmbayaran bunga pinjrtnan lcbih rcndah dibanding nilai uang pada
slat pinjorun dilakukln.
Ada juga yang namanya obliS&si FnI (silvcr bonds). Jeois
ini diciptahn agrr prmcSrnS obliSrsi bcftr} nrcnc.ima pcmbayaran
bunga dan pokok pinjaman delam bcntul perak.
Dissmping itu. rde yang discbut obligrsi dcngan llau8ul
pilihu/opsi valuta asing. Padi pinjaman obliSasi ini, ditclapkan
lebih drhulu pcdunalsnnyr dalsm bcbcr.pa macam valuts srp€ni
dolar, pounsterling rtau swiss-fianc.
Pada saat pcmbayan!, hrnge cicilan dibeyrr dalam vsluls
asinS yang diingintan olch p.rn 8.ng bcrdasatkan pada kurs paiias
y.ng tcLb ditcupk n tcrlcbih dahulu.
h.lindungan te.hadap Fnurunln &yr b€li pada pinjaman
obliga6i dapat pula dilalukan melelui obligasi io&k. Pada obligasi
ini bunge &n cicilennys dilsi*an prds indels birya hidup. Dolom
hubungm dcngan ini di Pc.ancis dikcnal epa yanS disebut obliSrsi
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panicipantt yang bersifat profit shariog bond5, olch kffena obfgasi
acrseb ridrk bcrdssartan indeks rmrcrcr, melainkrn padr indcks
ekonomi yang berdasa*an pada indeks hstgs barang dan ia!a, indck
angka perpularan bara4 den jasa inttcls Fodulsi dan h&t!
kcuntungan.
e) ObliSrsi detrgm jtminatr cfcl (colctcf,al turst botrds)
Yang terjadi disini, issucr memb.rikan jsminan kePada
peDb€li obligasi dctrgan cf.tnya scndni ddaln b€ntut portfolio.
Misalnya, lippo group mcncrbitkan obligsi d€ngen mcrnpcnaruhkan
saham lipgo city, alak petusabannta.
f) Equipmenl tlusi bonds
Untlt dligasi ini, pihak issucr mcmbcrilan jamioaD kcpad!
pala pembcli (p€negang) obligasi berupa pcrlcngkipsn atau
pcralaiin|rya yaDg dimiliki dttr dipergonelsnnys uDtuk kcgratan
u66ha s€hari-hati. Misalnyarpesawat unhrk pcrusahaln Pencrbaogai'
k pal unIll Frosrhaan .ngkut n l|ut' buslluk untuk Frusahaan
an8kulan drrat atau ker€ta api unNk perus{htan perkrrctaapian.
6. Obligosi b€rdasarkan hak perncgangnya
HaDpir s.fin &o8tn FsgclomPokaku sebelumnya adalah
pcngclompokan obliSasi berdr$tka. hak pom.gangnya Dalam hal
ini, issuer nengiming-imingi qnisi obtgasi d.ogan pcmwantr hak
khusus, s€lain bunga, Cara ini dipat(ai untuk mcmbuat cmi6i mcDjadi
lebih ntcnarit. Adapun jcnii obliSasi ini adalah :
a) Obliga-si bcrhak suara (voting bon&)
Dtrrakt4 obligasi ini membetik&t hal suan k.Pad.
pemegangnya aPablia butganya tidaL dibayar dalarD jangka walcu
J8
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b) Obligasi deogad hak atas pcmbagian teunongan (panicipating
bonds)
Pemegang obligali ini sclarn mcndapat p€mbayara! ttas bunga
juga mendepar p€mbagian kcunu.ugan yang dipcrolch pcrscroan
(issuer). Pcmbagian kcuntungan yang bersifat ekstra iN biasanyt
dibayar ilalan bcntuk warlan.
c) obligasi dlngan ftcmi.
t8irrgu"i i.no ini biisnnya memb€nkan bunga yan! lcbrh
rendah dari obligasi biasa. Sclisg tihun lcbagiao dari Fnjarun
tcrs€but dilunaskan dan bung! ysng disisihkan yang dipcmlch dari
kelebihan p€mbayarm bunga y8ng r€ndah, dib{ya*an k€Pada para
pemegang obligasi yang obligasinya terkena pelunaaan dcngan jalan
diundi.
Obligasi ini adalsh kornbina8i dffi pbjamatr obliggi dlrr
pinjanun undiao. Pinjafitn obliSssi &ngan FEmi tcrjadi pa& rabutr
1959*etika Fmcrinr.h Rl mcncibi*an obligasi bc.iadirh. Bungs
dari pinjanun obligr6i io adslth 3,5 pcrsat- ltap rsftun piniamat
obligasi itri diluoasi sabrgisDdatr prrnitrya dibayer*rD dcn$r jalatr
undiao. Premi trrdiri drri badiah pcnan4 hadiah kcdua, kcti8a dan
beberapa hadiah hiburatr.
7. ObliSasi Ko[velsi (convaniblc bord) dan obligssi kove.6ia unpa
burgr (?so- coupon conv.rtiblc bond)
Selain jenis-jenis yang disrbu*.n di rras, aliir-alhi. ini tcrFdi
cnisi daD traosatsi oblig$i lotrvcrsi (coNertiblc bond) drD obligasi
konvcrsi tlnpq tun8! (?rro-coupon coNenible bond) sebsgri ilerivisi
(turuDaa) dari obligasi. Konon bctrtul derivatif yatrg kcdur pctnah
ditcrbi*an oleh PI Tjivti Kimia di Hongkong, dan dijual kcpada para
pcmo&l institusional di Asi4 Amcrika dan Fropa.
Yang menjidi ciri *has jenis varissi ini, adalah sctclah jrngka
wrktu tertentu dan dslam nus! scnr perbatditrgstr atau har8a lcrtcnhr
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pula, dapat diol(arkaD deogan saham dari p€rusabaatr issuet. Variasi ini
bcrsif.r asut spckul.tif, karens bcrdaiartatr perkiraan kntrng p€n bahan
suku bunga ulng di masa yatrg akan datang. Ciri spekulatif ini
mcnjadikannys berEsiko ssngal tinggi, biasa mcodatangkan keuntuogan
yanS $n8at tinSgi sekaligus dapat mcmbawa kefuSian yang sangat bcsaf.
Hal ini Glah le.butti pa& kclofipok perusahaan Sioar Ma5 datr
Dharmata yang mcngalsmi kerugian miliaran rupiah.
Melihat resiko yang besar dcmitian, pata Pciinggi pasar uang dan
pasar modal, m€ngingatkan agar pelaku bisnis uang dan modal beflindak
ekslra hati-hati sebelum rncliba*a! did kc dalanmya-
EMISI OBUGASI
Disebulkan di alss bahwa yang daPat mengcmisi obligasi adalah
Fm€rinlah. BUMN dan badan usaha s$rsta. Sekar.ng id sudah ada l?3
perusahaan telah mcnjadi aminten (issuer) obligasi di Bursa Efek .
Untut l|cniadi issu€r, Frncrinlah.B(JMN dan badan usaha swtsta
balus mcn8ikuti suanr proses tertentu, proses itu anlara lain :
I . Peounjukan p€njamin pelaksa[a emisi datr ledb.Sa&rofcsi pcnutrjaDg
2. Pcrsiapatr dokuneo-dokuoeo emisi, npst-raPat telnis untok
mcngcvaluasi dokumcn emisi.
3. Mcnaajukan pemyataan pendaftaian cmisi k pada keoa Bapepam
4. Mengadalsn pcrtcmuan dcngan para Penjamin cmisis (duc dilligeot
ne€ting)
5. Publik expose
6. Sctalah pcrnyataan pcndafirran dinyatakan cfcktif issucr melakukan
pcnjatahatr dln penawann umum
7. Pencatatan obligasi di bursa efck
Issuer yang mcncatatlclr oblig.sinya di blllsa cfck fi€sti memenuhi
l.tcntuan dan mclcwari proscdur lertentu. Dalam hal ini, masing_m{ing
bursa mcmiliti kctcnoran dan pros€dur yang berlainan
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Apr urtulg rugilya s€rta bagriean! hitaD obligssi dcngo titrSlat
iuku bungr ?
t"$u.tu. 
,.r.orung mernutuskan unruk melakukdn Investat pada
obligasi. maka lerlebih dahulu harus meng€ldhui apa 53ja keunlungan dan
resiko yans ada jika berinv€stasi pada oorrgas;':lebagai sebuah instrumen
invc$tasi. mdla obligasi m€nawarkan bcberapa keuntungan yrng mcnarik,
Jol'taemuerit* p"oaupotun
merupakan cin uhma
mcndapatk.r pendapatan
berlakunya obligasi.
bl]liunga yung ditaw*tan obligasi, umumnya lebih ringgi daripada bunga
yrng dibcrikan 4"p"";t,lbutrn' pembayaran bunsa obligasi harus
ilidahulukan sebelDm perusahoan membayar dividen kepada pcmcgang
clPsita posisi perusahaan penerhir oblisai mengatami likuidasi. nraka
pcmegang obligasi memiliki hak yang lebih linggi ala$ kckayaan
pcrusahaau dibanding deogan pemegang sa.ham.
dlk"un,ungrn atas penjualan oblisasi (capital goini'!'oi"u.plng
penghasilan kupon, pcmcS{ng obligasi dapal mempcrjualbelikan
oblogasi yang ai,nititinyarl'Iita menJual lebih tinggi dibandinskan
dengan harga belinya maka pemegang obligasi akan mendapalkan
selisih yang disebut capital 8ain.
r3hain iru, ottigasi juSa 
'ncmpunyai 
risiko, bchcrlpa risiko yans
mclckat pada obligasi anlara larn:
"'3;.it u tit uia;,u"
Risiko ini meleka( pai.la semua obligasi, baik obligasi pcmerintah
dan obligasi *orpo.u"il'ki" ,u ini timbul dari kemunSkinan tidak
likuidnya suaru obligasi diperdagangkan atau tidak mudahnya menjual
suatu obligasi di pasar sekunder.
tetap (lixed incorne.) uerupa ruponl]itat iol
obli8asi, dimana pemeSans obligasi akan
berupa bunga secara rutin sclama waktu
6l
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b. Risiko maturitas
Risiko ini juga ada pada scmua obligasi tctaPi,tcrubma pada
obligas, dan b€rkarlan dengan masajatuh tempo obligasi:ienakn lama
jatuh tcmpo suatu obligasi, scmakin besr tin8kat kctidakpasdan
sehingga semakin besar risiko maturita.s.
c. Risiko default
Risiko perusahaan lidak mampu membayar kupon obligasi
lraupun risiko perusahaan tidak mampu meogembalikan pokok
obligasi.
d. Risiko tingkat suku bunga (intercst rate risk)
Pergcmkan harga obligasi sangat ditentukan olch P€rgeralan
tingkat suku bunga. Pergerakan harga obliga\i b€rhanding tfrbalik
dengan tingtGt suku bunga, aninya jika suku bunga naik maka harga
obligasi akan nrrun dan sebaliknya jika suku bunSa turun maka harga
obligasiakan naik.
-Pada saat obhgasi diluncurlian suku bunga umum bergerak lurun mafia
pihak issuer (p€rusahaan yang menerbiikan obligasi) a.kan meoderita rugi Nasutr
bila obligali di juat pada 6art nrrsa suklr ttunga bctg€mt Dait ,bi$ iadi obliSiasi
ylng ditrwarbr itu tidrk nendrpat ssdbutrn Fmodal. Dalgao &nitiatr Pibat
issu.r dalsm pcluncuno obligui hdu! bcnr..benrr ncntFtlrtitrt pclgct*ln
tingtat sutu butrtr lDum yug bcdrt! jitt t'rdtL mau tmd4r&!n tsiko yatrg
$tr8d bcsar.
Dari uraian di rtls dapat dipahatni babs'a obligrsi mcrupaLn ilttrumctr
altemrtif invc6t$i drn sumber d!!. jansla patrjang. Biasanya dl atar tigr trhuD
dan bstumrn ini emat b€sst r nfsrhya bagi tlunir usaha dan FmhngutraD
baDgs&
Bsgi pibak irsur., cmisi obt8eri d4ot tr| ndraryf.n tle! pidm.n
jrngta ponjanS dlli lsEdiuu $caata b.nanral' Biryr total dana piqjaoa! jcni6 ioi
rsl|iif rnur.h dibrdingkrn dentan pinjafirn bsnlc Jcoi! scrtr Frsya.attn
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obligasi dapat diten$kan s€suai dcngan kondisi kcuangan datr kcbu han
Emisis obligasi juga menjadi samna promosi p€rusahaan, secam nasional,
emisi obligasi dapat mcngurangi, alau mcoambah bcban utang luar n€gcri. yang
pada akhimya dapat mcmFrtaiki posisi n€raca p€mbayaran.
Dari sudur inveslor obligrsi merupakan instrumen yalg menati.k, k'0rena
obligasi mcnawar*an berbagai jenis tingkat bunga yang m.narit. Bagi investor
yang rklif melakukan transatsi, insduroco obligasi juga dapat mcndttaogkrn
pcndaparan bsupa capitai gain. Dibaodingxan dcngan iovesbsi dalrm ssham,
investasi dalam obligasi relatif lebih liluid dar mengrndun8 risiko yang rclatif
l€bih kccil, oleh larena obligasi adalah suatu bukti hutang sedangkan s3ham
adalah bulti kep€milikan.
Di siri lai!, eEisi dan invetasi obligasi dapat neodaiangtan L€rugian.
Aninya, dctrgan mcngcluarkani obliSali, issuer mendapat k€wajibin untuk tull
disclosuc, dcntaati pcrsyaratan yanS ditetapkan wali anlna! membayar bunga,
dan rrcnsmbab keribukan edminisFatil
Bagi investor, isiko menrgi tllap ada, karrna kemungkinan turunn}?
hrga obligasi. Juga kcmungkilatr is$u.r tidal aEnepati jrDjinya atau tcrlambat
untuk mcmbayar bunga dan pokok prnjaman. Kemungkinan lai.trya adalah issuer
tidak srtgSpp menayat bunga dan polok pitrjam,tr karena batrgkrut.
KESIMPTJI-AN
l. Pcrusahaan yang sulit m.ndapa&an dana Pinjaman batr ddam jumlab
bcsar bisa nrcmDcrolch daDa nrasyankat lec,at pcnjualan oblisasi Karena
hubungaD yang langsung dijalin dengao masyarakat pemodal. maka
juo sl pitrjaman bisa lcbih bcsar deogan tingkat bunga yang lcbih murah
dib.nding kredit bank.
2. Bagi pemodal, invcstasi dalam obligasi r€latif l.bih Inenjamin keunnrngan
dibanding saham. Petubahan ha4a saham umumnya berlangsung jauh
lebih c€pat dcnSan iuktuasi ysng kerap sangat tajam. Sedangkrn tingkai
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pcndapatan pemodal dari obligasi relatif sudah bisa di pefiitungtatr dari
Obligasi umumnya memb€rikan bunga tetap s€lama anam bulan pertarna.
Biasanya, untuk mensrik minat pcmodal, bunga tctap obliSasi ditctapkan
lcbih tinggi dibanding deposito.
Jika obligasi diluncurkan pada wsktu suku bunga bcrger-ak tu.uA oaka
pihak is6.ur (pcrusahaaD yatr8 In€nerbi&an obliSasi) aksn mendcrita rugi
Namun bila obligasi di jual pada mrsa suku bunga bergerak nait, bisa jadi
efck yang dilawa*an itu tidak mcndapat sambubtr Pcmodal.
Bagi investor risiko mcrugi adalah kemungkrnan turunnya harga obliSasi
dan kesempatan trerinvcstasi di luar obliSasi jika pada saa! itu tingkrt suku
bungalebih dnggidari tinSkat suku bunga obligasi
Pen€rbitan obligasi. pada hal tetuntu, jauh lebih sulit dibalding saham
karcna pcncrbit obligasi hanr6 mcmPcnimbangkar dcnSan cermal
Pergeiakan suku bunga,
Obligasi dlpat dikelompotan bcrdsar aspck bungsnya. Dalam pcrsp€ktif
ini kita mcnScnai bebcrapajenis obligasi seP.ni :
a. Oblig&si bunga (int€rest bood).
b. ObliSasi d€ngan bunga telap.
cr.'"6i,r;gasi ranpa t Lrnga tzero coupon bonds).
d. Obligasi dcngm butrga yrng diBnSSuhtan.
Emisi obligasi juga menjadi sarana Promosi Perusahaao. Secara nasional,
€misi obligasi dapal mcngurangi. atau tidak mcnambah bcban hutatrg lu.r
ncgcri, yang pada rkhimya dapai mcmperbaiki posisi ncraca pembayaim
Obligasi mcrupupakao itrstrumen yanS menarik, karena oblig&qi
menawarkan bcrbaSsi jenis tingkat bungs ytng menatik. Eagi invcstor
yang aktif melakukan transrksi, instrumen obligasi juga dapat
mcndrtangkan p€ndapalan b€rupa capital gsin
lo. Go Public adilah suao cara p€rosahaan memPcrolch dana dcngaa cara
mcojual sahadrya kcpada rnasyaralat.
g
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ll. Dalam lingkungan pasar modal obligasi seringkali disebul sebagai senior
securities. ltu bukan karena obligasi lcbih tua dari saham,nelainkan karena
bunga obligasi harus lebih dahulu dibayar sebelum issue. (pihak yang
mencrbitkan obligasi) membagikan deviden kepado pemegang saham%elain
ilu jika issuer mengalami pailit, para pemegan8 ohligasi mempunyai hak
klaim lcbib dahulu terhadap segala sesuatu yangdimilikiissuer.
12. Oblitui juga scriobg diartitatr Bchgri p€myata.tr tcftli6 mctr8rri $raor
utang. Oleh sebab itu obligasi mcmberi kewajiban membayar kepada
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